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ACE Research Vignette #53: Where Do “Gazelles” Come From?  
 
This series of research vignettes is aimed at sharing current and interesting research findings from our team of 
international Entrepreneurship researchers. In this vignette, Professor Per Davidsson reports on the conclusions from a 
review of available studies of “high‐growth firms” or “gazelles”. 
 
Background and Research Question 
 
Not all firms are equally important to the economy. Only a select few grow rapidly, contributing disproportionately to the 
creation of value, jobs, and tax revenue (see also ACE vignettes 009 and 036). No wonder, then, that policy‐makers, 
media, and researchers share a particular interest in this small but important group of “high‐growth firms” or “gazelles” 
as they are sometimes called (in contrast to “mice” and “elephants”). But where to “gazelles” come from? In order to 
design effective policies for creating more of these sought‐after animals, it is a good idea to first get a realistic image of 
where in the economy they will most likely be found.  
 
This leads to the following research question: 
 
Where do “gazelles”—that is, the most rapidly growing firms—come from?  
 
In particular, the research investigates the prevalence of gazelles by firm age, firm size, and industry affiliation. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
How this was investigated 
 
The researchers searched in library databases for relevant studies using keywords like” ‘‘gazelle’’, ‘‘high growth firm’’, 
‘‘rapidly growing firm’’, and similar. They focused on studies investigating (often among other things) the employment 
contributions of high growth firms. They identified a total of 20 suitable studies—fewer than expected—which are based 
on large data sets and employ a satisfactory definition of “high growth” (some use the 5 or 10 percent fastest growing 
firms in the data set while some use criteria like 20 percent annual growth over at least three years). The data originate 
from a number of different countries and all studies were conducted after 1990 (the majority much more recently).   
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What they found 
 
First, all included studies confirmed that a small group of “gazelles” generate a large share of all new jobs, especially in 
terms of net job contribution. This is particularly pronounced in recessions, when almost all other parts of the economy 
shrink in employment terms. Further, both young firms and small firms are over represented in the “high growth” 
category. Importantly, the authors observe that “It appears that newness is a more important factor than small size”—a 
conclusion strongly supported by more recent research— and that while rarer, “larger Gazelle firms are important job 
contributors in absolute terms”.  
 
Relative to “received views” the most important finding from this survey of the total evidence available is the authors’ 
conclusion that “There is no evidence that Gazelles are overrepresented in high‐technology industries. Gazelles exist in all 
industries. If anything, they appear to be overrepresented in services.” Hence, there is no reason to equate “high‐tech” 
with “high growth”.  
 
Business and Policy Advice 
 
A couple of caveats: The review study was published in 2010 and covers international studies. The evidence is not 
Australia‐specific and does not speak directly to current conditions. However, it is unlikely that the above rather stable 
patterns across time and space would be radically different here and now. A more important caveat may be this: evidence 
that a particular category is overrepresented among high growth firms is not direct proof that more tax dollars should be 
spent on supporting that particular category in order to get even more high growth firms. The research reflects what 
happened “naturally” in the studied economies; not the effects of particular policies.  
 
The most important policy lesson is to clearly separate between “high tech” and “high growth”. Policy‐makers may (or 
may not) have other good reasons for wanting to nurture the creation and growth or high tech firms. However, if the 
policy objective is about high growth firms then the net should be cast much wider. The simple and important facts are 
that the vast majority of high‐tech firms are not (potential) gazelles, and the vast majority of gazelles are not high‐tech 
firms. As regards technology policy, the present study leaves open the possibility that facilitating technology adoption 
towards improvement of the operations of firms in what is usually seen as “non‐hightech” industries may be much more 
important than trying to increase the number or growth of “high tech” firms. However, before drawing that conclusion, 
research focused more directly on this possibility should be consulted.  
 
For business founders and owners this research is too coarse‐grained for any detailed advice, but in general terms, the 
following is worth keeping in mind: 1) If you wish to create a “high growth” business you should not necessarily aim for a 
“high tech” start‐up, and 2) You should not draw the conclusion that “high growth” is not for your business just because it 
happens to be in a “traditional” and non‐growing industry. 
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